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ЕКОНОМІЧНА ПРИРОДА  ТА СУЧАСНИнЙ СТАН ДЕРЖАВН нОГО 
БОРГУ УКРАЇНИн 
 
Чутливість країни до величин ни держборнгу залежитнь від рівня розвитк ну 
фінансонвого ринку та якості функціо н ування його інфраст нруктури, стану 
борговинх показнинків у поперед н і періоди, а найбільнше від здатнос нті уряду та 
централньного банку щодо вирішен н я низки принципнових проблем, оскільк ни 
покращинти стабільн ість обслуго нвування боргу можна як шляхом зниженн ня рівня 
борговонго наванта нження, так і шляхом вдосконналення фінансо нвої політикни й 
реформунвання важливи нх економінчних інститунтів. В умовах продовж нення 
військонвих дій на сході України перенес нення акцентінв її гібриднного впливу з боку 
РФ в площину «економічного розхитунвання держави н», вітчизн няна фінансо нва 
система зазнала значних втрат, проявам ни чого стали: посилен н я бюджетн них 
дисбалан сів та кризовинх явищ у банківс нькій системі, загостр нення небезпенчних 
тенденцній у борговінй сфері, що призвел но до зниженн ня платоспнроможності 
країни. 
Економічна наука дає різнобінчне уявленння про державн ний борг. 
Взаємознв'язок боргу і економінки складни нй і неодноз н ачний. Єдиної точки зору 
на характе нр впливу боргу на економінку не існує. Погляди макроек нономістів на 
цю проблем ну неоднозн ачні. З одного боку, державн ний борг як інструм нент 
державнного впливу на економінку розгляд нається як негативн ий фактор. У цьому 
випадку переваг на віддаєтнься повній відмові від фінансунвання витрат держави 
(бюджету) за рахунок державн ного боргу.  
Наприклад, предста нвники монетарнизму (М. Фрідмен, І. Фішер, А. Мелцер) 
виступа нли проти викорис нтання державн ного боргу в якості інструм ненту 
стабілінзації економінки. На їхню думку, не існує дієвих коротко нстрокових і 
довгостнрокових ефектів від застосунвання такого інструм ненту економінчної 
політикни, як державнний борг [2]. 
Представники так званої стокгол ньмської школи макроек нономістів 
(Г. Мюрдаль, Е. Ліндаль і ін.) Запропо н ували теорію «циклічного балансунвання 
бюджетун», тобто пристос нування його доходів і витрат до економінчного циклу. З 
їх точки зору, дефіцит бюджету, що утворив нся під час кризи і депресінї, повинен 
покрива нтися відповіндним бюджетн ним надлишкном під час наступн ного за 
депресінєю періоду підйому [1, с. 39]. Однак, вони недоста нтньо враховунють 
часовий чинник циклічн ності економінки, коли виникає хронічн ний характе нр 
дефіцитну бюджету протяго нм тривало нго періоду, що створює передум нови до 
необхід н ості запозичнень. 
Протягом останнінх років державн ний борг України зростає. Так, державн ний 
борг України на червень 2018 року складав 76,3 млрд доларів США. З них 
приблизн о 60% - зовнішнні запозичнення, а це 47,2 млрд доларів США, що в 2,6 
рази більше поточно нго рівня валютни нх запасів країни [5]. 
За словами експерт нів, для України існує два варіант ни розвиткну подій. 
Найбільнш вірогід н ий сценарінй - це виконатни залишенні зобов'язання перед МВФ і 
як результнат підняти ціни на газ, і поліпши нти показнинки бюджету. В результ наті 
Україна отримає транш в розмірі 1,9 млрд доларів. Після цього для країни 
відкриєнться доступ до 1 млрд євро від ЄС (два транші по 500 млн євро) і близько 
0,8 млрд доларів кредитн них ресурсінв Світовонго банку. 
Разом із тим, фахівці пропонунють і менш вірогід н ий сценарінй - це 
припине н ня співпра нці з МВФ. Але тоді станеть нся дефолт за зовнішн німи боргами, 
так як без підтрим нки МВФ Україні не вдастьс ня залучитни достатнні обсяги 
фінансунвання. Погашатни валютні борги за рахунок тільки внутріш н іх запозичнень 
буде складно. На українс нькому ринку недоста нтньо вільної гривневної та валютнонї 
ліквіднності. При цьому друкува н ня нових грошей призвед не до зростанн я інфляцінї 
і девальвнаційного тиску на гривню. Більш того, довіру міжнаро ндних партнер нів 
буде втрачен но. 
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